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mprese e quello dudbaccesso arty
araanent dedb difficolty di ac
g nsrecapta'e dinschio

O o lodicoquesto hocosaen
s atchio ded fatto che ¢ & anche
L mean € pocotamprenddon
! areStatto wtaesats al i
¢ toatcapitale dingh o perd o
jour e st consntente anche h
gier dedl pocohrcmedrnimpe

e e condiziondate potichhe
to e come cate accesso alca
e discine

tovdico perct ¢ mi pare chie sal
¢ dedle funeh W avanzo ¢
Coe coch possbilita di fare soede
Py afuaniio ot Gedo s1a e
e Lrconcons nza deitasse dinte
resse Cos Clevatt offert datlo Stato
per i sottos nzione ditrol ded de
t o put blico azzen Lintcresse po
tenzede per questo geacre diimve
stimento Non sono deposttano di
patcohnoonosenze ma s pare
ol costrqualchie nsultato dranalt
steconometrica a confortare quan
to dwo Per aggiungere qualcosa di
brave ma forse ancora signifx at
vo sta difatto che in ltaha fa per
centua'e d. quello chie & mvestito m
titol non quotal se le mie informa
it nEsono esatte e angue volte su
penore a quanto € imvestito in trol
quotati sul mercato ufficale Allora
wuol dire che ¢'e una realta diposs
bl attenzioni dell mvestitore fami
91 aquakosa chenon sia sempl
canente il mercato ufficale garan
tro dalla Consob ma abbastaniza
impers tabile perla distanza Sa
rehbe  allora un  atteggiamento
incntale molto discutib le quello d
non oguere se (e questaltra
reaity che non era possibnle const
derire fino allapprosazione &
questalegye Oggrlanormadellar
toc'o 20 taglniconto dice espliita
e i'e chie la Consob puo phtuire
e Pranche lechperle negoan
/ vundivalon mobininn nguotat
€1 negoziatt al merc o nstretto
obo Ts Consob b il potere dovere
@ fssue renten diettivt per i di
~cph ol funziominento e mo
toatrdiaccesso decylon mobihan

Giesto me redto e modalita dr
tewonzione dowendoe otfire an
e tsposty ahie domnande gulun
e medon gual modalita di rego
bt ento e hquadrzione delle opera
e Hegilatore non ave
vidhae diprandicost Inrealta ha
faro moto perche  vona prosare
adrovnel modo siusto senza enfa
s = ¢ certo chie la Consob adesso
b tutt gl strume nts Chie occomono
per rogettare ed attnare
B ercah locall secondo un
i odedlo che il Parlamento
b prefigurato con grande
charezza seeghiendodifa
e mercall a natura g
spubblicistica € Coe rego
lati v una disophina g
spubblicistka dellh Con
wob b una deastone g
sta perche 1l nostro e un paese do
ve una disupl na pubblicistica di
COMKE € flecessdana lanto piuy
un settore come quello der mercati
der vilon mobihan dove la stona
del passato i grande parte € una
stona di sregolatezza Tuttavia 1
punto di equilibrio s1 raggiunge se
questo mercato — disaphnato v
spubblicisticamente dhlla Consob -
¢ ar che un mercate dove opent un
Comutatodi gestione che doviebbe
ossere composto da soggeth am
e sst alle negozazzom preveden
dostr ello ste sso tempo spaziinolto
ampt i ddlega dr funzionn dalla
Consob al Comtato di gestione €
potcnampr diantoregobunentizio
n o daparte deghoperaton Tdiscor
sdrquesto genere dnent o avol
teosonpeite peorche qin eltematnag
pente aochstorar <ent tizzanom
joor putbata di conino o
i zrassottvdincalz om La

e oty che avnele o razon
cyn oot todie cos o

chirezza wlla nlcvanza del tema
della deicga Torse qui ol radion s
mento pia volgare m i pru sensato
d fare & ff ceguente € impossibile
sempre governare dal centro un fe
nomieno che peesiriia®nta ¢ dislo
Cato neie penfene 10 0o nelsen
so georafi o della parola amimes
so thie Roina sta un centro Ladi
stanza dy dove succedono e cose
rendde leficac degl strument di
diczione molto hmtaty ma nel
~tnso pa banale dedl parola ao
s 10 410 a Romy e Trcosa succede
aBanronho hjerceqoncmntem
pora diquedls che wcade se o
SO g Ko 1y ang e giorn alla st
mini ¢ b cosa succede a Genova
dove diregols pascoil sabato a pa-
te deiladomear a nonholaperee
sore dolla realta gepovese realh
che non st impara sm hbn 1 quah
del resto non eustonoe 1t discorso
dell autoregolamentazione & anche
un aftro vafido su scala piu genara
le anche pernil mercato ufficiale ed
& po1l tema del Consiglio di Borsa
Non esiste 1a possibilita di pensare
mercatt mobihan funzionah che
1100 stano n larga misura autorego
latr in due senst 1n quello dell as
sunaone dr responsabnlite anche
istituzionale da pare degh opera
tone nel senso difare un analisico

Bessone:

per la quotazione
in Borsa solo
requisiti

di redditivita

s benefia Vogiio dite che aisono
decistom che gh operaton possono
assuinere con un senso della realta
ed una tempestvita maggiore
quanto non possa fare qualsiast isti
tuzione di controllo distocata altro
e Sitratta allora di muoverss af
frontando anche da adesso 1 pro
bl di costruzione dei pezaidella
disaphna cosa facilitata dal fatto
che esistono alune eccellent ela
boraziom della realta local che
hanno mvelto proposte alla Con
sob Ce un gruppo ds favoro della
Consob che sta operando suquesto
fronte a dallimzio dello scorso
anno € allo base dv tto - deo di
tutto dal punto divisty dila siste
mazione concetiuale - i sono gh
studr dell istitiito Fore nzeth che <o
no ogeeltnamen'e punto di nfen
mento ded’ s nostra nfless one ma
anck e de My nflcsaone diquedliche
statat i occup Ao d questo e
e Qnle o aody batterd ' 1
we rcodrbatere g we dde gy
tnnen o dy el nue ao dedbe
e e i e g
« fae o g dar e oty
L vodoodiryr a
[ B NS A RTINS A
roaty

(SRR
[ N Y S ECE R
ol [N 1 h
s
| cooseneo abd g

PAGINA
MARTEDI 3 MARZ0 1992 4

tenz:oni i tutti un modello inevita
blmente regatno ¢ 1) mercato n
stretto chie non e stato capwe di
evtare la grap parte di queste diffy
colta Noril nem co da battere ma
! nseltato da conseguire @ un mer
cato loca'e chie abbia ura sua pe
culant: forte al diladell esserets
tolt dnorst da queth trattat sun mer
cat preesistentt in base ol cnteno
¢he una domanda del prodotto of
ferto ¢ sara nella stessa misura
cur sarda suflivientemente dnerso
dar prodottt che 10 trcvo g1a altrove
“hpare allora che le esigence fon
damentali dovrebbero essere quah
forme di controllo nel'a formazione
dei prezsr qual garanzie di raspa
renza del mercato e di inforimazio
ne del pubblio e qual possibilita
pet Linvestitore di muoversi 1 mo
do agr'e nel rapporto che deve es
sere pensato come continuo tra in
vestimento e investirnento

Mi pare che quest stano t proble
mi1 fondamentah AVlora, senza fare
ielenco delle competenze della
Consob 10 proverel o indicare alcu
m puntt s qualt forse s1 potrebbe
trovare una ragionesole comergen
za e che comunque saranno all at
tenzione deita Consob in tetapr che
non st pOSSONO misurare a setttma
ne ma che mi sembra ragionevole
misurare a due tre mes; L ammis
sone alle negoziazioms Qui nu
sembra che s1 potrebbe pensare ad
un attnbuzione di competenza al
Comiiato d gestione muna risura
- ma qu parlo veramente a titolo
person e — maggiore d quell che
second > me € pensabile peril Con
sigho di Borsa sul mereato ufficale
In realta penso che Famimissione
alle quotaziont di Borsa < 1mcrcato
ufficta’e st une decisone digenere
tale da non dover costituire m sl
di delega dalla Consob ab futuro
Consigl o di Borsa quon‘o meno
prer una prirna fase storca chie per
mette inche por di accertre che
cosaed wverod Consigho drBorsa
Sararcetamente & opin one diner
~a per quanto nguarda il inercato
locale dove i pare il potere po
tre bbe €~sere conferito al Comtato
di gestone studnndo por quak he
forma di raccordo tra Comitato
sestione e Consob

Il Comutato di gestione dostebbe
prendere i carco lorga
nizzazone ¢ 1} funziona
mento delle numam 1ac
certamento de prezzie det
quanitatny scambratl ov
viamente svolgere le fun
ziont di polizin nell ambnto
deriocali esercitare lavig
lanza sulla permanenza
delle condiziom di arnnus
stone 0 feventuale sussistenza di
cause di revoca dalle quotaziom
Inoltre credo che dovrebbe comnpe
tere al Comttato di gestione vigilare
sullo svolgimento delle negoziazio-
m assicurare fa diffusione der dat
sugh scamby garantire che gh ermit
tenti  le societa - mettano a dispo
sizione 1 documenti nformatvi
Questo & un blocco di attnta che
dovrebbero essere nsenate ad un
Comitato di gestione composto da
espresstom delle categonie di ope
raton presenti sul mercato H pro
blema ¢ venficare quah debbano
essere 1 requisiti di anunissione al
mercato Mipare che quicista una
soshinziale convergenza nel ntene
re che sy sufficiente nchiedere e
st 1 diun patnmonio 1 on infe
nore ad uneat'y mmma Credo
che Tlstitnto Yoreazd i ragionasse
st gnndezze atomo a3 ined
Non ringo che b problema s
quello dr determa e ysog'a M
pare che sanbte auff wente

gangcre  per ammissione  alla
quotrizione requisth di redditivata
OQuw  nel regolamento  Consob
delt 89 sull ammussiore afa quota
2ione di Borsa ¢ & gia quella defint
none delly capxcta dellhimpresa di
produrre reddito che penso possa
essere mutuata senza particolare
dificolta Infin derconti qui 11 scel
ta e tra um valutvione discrezo
nale 0 1 fiscazione diuna sene di
cnten InConsnh asuotempo siera
discusso molto 10 testo favorevole
alla mdnrduazione dicnten essen
do tendensnlmente contrino a
confidire in 1" iziom discrezio
nalt di un organo dv conttollo co
munque composte € € un ipotes:
che nu & sembrata unportante an
che nelle mtenziont che e quellad
domandare alle societa di produr
re, i sed > diammissione alle rego
ziaztom un documento drcertifca
zone ao¢ quel documento dal
yuafe dovrebbe risultare fa capacita
dell impresa dr produrre reddito 1n
modo sistematico Cio al fine di of
frire agh mvestiton un documento
che consenta di valutare dall ester
no le potenziahta della societa 1!
probleina qui sard quello di vedere
come st fa a costruire un dovumen
to che sa la tempo stesso rappre
sentatno nel contenutt ma suffi

Pivato:

con Particolo 20
la Consob
diventa soggetto
attivo

cientemente feggibile La nsposta
potrebbe essere ¢ & la mediazione
dell intermediano  prolessionale
che i spiega e cose Quantoaldi

scorso delle garanz.e diinformazio
ne bisogna abbassare un po” il iro
deli enfas: der discors: fare un'ana
listdicosti e benefire capire qual @
It costo per Limpresa della carta
prodotta per fornire informaziom e
qual e ) benefxio reale dell acces
so0 al mercato evitando — altnment
¢ troppo facile svolgere la funzione
pubblica — di entrare 1n una logica
penersa per la quale se tu visol en

trare sul mercato 10 che controlio
tolmassimo ditranquiliitd sogget
taa quantl p pezz di carta ti do
mando Dxo questo per dire che
por bisognerd pur decidere quah
documenti eccorrono Quando 1
jrovedesse la pubbl caztone diun
biwie o catificato Dy predispost
710 di un prospetto mformnateo
suff e pteir ante semplee e poi
ewranzia dailinforinwaone contt
nue miscmbracheas rebbero ke
condiz e tr suffc eatr i problemn
MALOLE Sara 1 weve quello dega
Tontire achnue’e Co nprare 120,
ditrae subto o va ditcre v a
G veghere an cqanee e &
v fes o e oot
sl cond o o soarodhe non
cosmedt e o e to o

Qe sttt ddh et o seiralnde d

. = P

lospecialista Hdiscorsodnenta pua
tecnico ma poi non cost problema

to Sttratta di garantire che (i s1a
un ccrto nimero Gt operaton ¢ di
banche che questo mestiere lo fac

wlamo al giusto punto di equiibnio
¢ rendere sufficientemente remu

nerataa questa prestazione profes

sonale Mi pare quindi che non
1o problemi tecnaa msolubih

C e mvecel grandissmo problema
diavviare tra Consob e operatonin

teressall una trama moelto fitta di
confronti di idee anche percapire
la consistenza concreta del feno

meno o numero del'e aree iteres

sate Quando penso al mercato lo

cale penso ad un mercato che po

trebbe essere regonale ma forse
da qualche parte anche plunregio

nale ¢ @ soltanto davedere mqual
pezza dftaha chi come e su che
<cala ntiene di poter operare Dal

I altro lato per 1 particolan di disct

plina credo st tratti dh dare luogo ad
una sene di mcontn che mettono a
punto le ipotes: nel dettagho E por
¢ & da venficare quante e quah so

no le realta localt che dawero st
sentono mobiltate nella cosa e ca

pire anche se non vistano come 10
credo, alcune realta che non hanno
percepito fino in fondo la pralicats

Iita dello strumento Converra dun

que venficare presto sul campo co-
me stanno le cose, in sostanza dare
lungo ad una sene di incontn 1 cu
matenall im pare che dovrebbero
essere quelli che ho tentato dillu

strare

PIVATO. Gh spunt della lunga in
trodusione del prof Bessuae sono
numerosistint Devo ncordare che
lo studio onginano delt btttuto Lo
renzett nsate al 1989 e vi st forinu
lana un prodetto di fatibiita che
prevedeva un network di mercats
Incall crascuna dotato di determm
nate carat'enstic he appunto local
stiche che perod trovava ura ragin
ne profonda di essere © i supera
meno di akune dedle Greostanze
che hanno fatto falire 1n embnone
le pnme espcrenzedimercchloca
h progrio ne ! fatto di g e
uni sort 1 di ibado tra una soluzio
re di ipo Vasdas ed una solusziopre
det tipo 1urcati ponferia Via via
rel tempo ¢ nelle discussion che
pol st soro stecedute s tra quell
clie po*uvano essere 1 ferment piy
wtalnei luoghnm cutrmerati oca
h sfavano per nascere £a nelcon
tattr con le istituziom segnatamen
te con fa Counrsob 1l discorso ¢ di
rentato s centrato sul mercato lo
cale, abbendonando | idea del net
work come un quakhe cosa che
caso ma1 complicava le cose ana
ché semplficarle Attualmente qual
& lo stato del! arte? Ad una nunione
recentsima <t hanno partecipa
to oltre all Istituto Lorenzeth e alla
Consob, 1l Consorzio cameraie, fo-
nno Finanza, Reggio Modena eBa
ns1é deciso drdniderar i gruppr i
lavoro e di esaminare quet punti ch
differenziazione che esistevano tra
Il progetto Lorenzeth le indxaziom
date ulimamente dalla Consob
nella persona quel glomo del dott
7edra e le indicazion provementt
dagh altn progett o dalle altre pro
poste per vedere di amvare ad una
sorta di documento comune con il
coordmamento del Consorzio ca
merale per proporre alla Consob
un modcllo che doviebbe por esse
te fatto propnio dalla Consob stessa
LIstituzione come & stato confer
mato anche ogm ¢ sKuramente
nelle condizion: dr valonzzare al
massimo un contnbuto tecnico che
parte da studh e approfordiment
continui ben p v sen diquanto non
< accaduto per altn settondi nfor
ma del mercato inotnhare H punto
di partenza @ sufficientemente ag
wegate e sufficien'cnente comune
m quente ad accordo tra quest
w1 ppi che st ono occopat delhh
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stessa matena |Istitizione @ pronta
e qu:ndi crshamo muovendo peril
superamento dei dnrst punts che
concordemente  abbramo  indm
duato e che non pawono cost gravi
dh poter pensare che sinfletlano in
una duffv e composizione delle d
verse proposte In partiolare 1 pun
v emerstcome central erano it pro
blema dell avtonoma e dedlacapa
wtda di autoregolamentaz.one Ora
un mercato diquestogenere € ct ta
ro che ¢ un mercato i} quale, nells
potest di meraly nust che po) ¢
quella che governa 1t capzioso di
battito tra Borsa pubblka e Borsa
prvata doe b Lol xarss pioin
una logica di ipo prnatistco che
non 1n una logica dr ipo pubblict
st Quisiconferma la tesi di Bes
sone quindo dxe «Se  Consiglio
di Borsa dovra necessanamente
avure un certo ipo drdelega, un co
miuato del mercato locale dovra ne
cessanamente avere deleghe ben
pid ampies [Htemna dell autonomia
quindi non dovrebbe essere un te
ma che crea pu problemi dh altn
Problema dell ammissone Qualih
tolt trattare? (Qui ¢ & un aspetto 1m
portantisssmo che aveva indcato
Bessone e che porta alla connota
sione essenziale di mrercato locale,
quind allo spazio autonomo che
qucsto mercato pud avere nella vi
sione di mseme det van segmenti
del mer ato mobihare 1 mercatilo
cali devono esscre mercat caratte
nzzatt da 'mprese che abbiino una
notorietd ed una presenza sulla zo
Na pitl O Meno ampia i cul INSISto
no che rende 1! prodotto finanziano
dellimpresa loca'e un prodotto
molto pau sreale- di quanto non sta
I prodotto finanznnn rappresenta
to daltitolo della soc teta finanziana
quotata presso la Borsa valon Per
tanto t requisih ¢ amssione 1l ty
po disocieta ittipo dicontrotlo de
vono essere inpostati tenendo con
to drqiedta realstca connotazione
di localismo che lrapresa deve
avere Vogho dire che it ipo di co
nowenza diretta e indirettache cast
puo fonnare su unimpresa local
mente radi ala non passa atlraver
so Lidentifice zwone di parametn e
cntent utihzzabih per differenza solo
nducendoh per il mercato pnnapa
le Cioe periimpresa che deve ave
e queste carattenstiche di focalt
sinu e che non sara ne un Impresa
per i mercato ufficiale ne unam
presa per il mercato nstretto 1 requi
sttt devono esscre dierst Forse n
chhamare )attenzione su questo
aspetto pud anche senare
a nsohere unallra incer
tezza di fondo e cioel po
tenziale di miercato per
che siamo sicun che que
sto potenziale dt offerta
evsta I quanto aziende
contalicarattenstiche - ho
n mente # concelto diim
presalocalizzata e radcata
In una certa zona - tdentifcano
certamente delle aree 1n cul questo
numero di imprese ¢ numeroso e
sufficientemente (ntico per soste
nere la nascita di almeno qaattro o
wnque mercat locals da subito 1
problema & quello di una gradual
ta 1n questo processo Lidea in cw
1 s1 muove & quella ditenere conto
del fatto che st tratta dr una realta ¢
macchea di leopardo i cui ¢t sono
zone che per loro carattenstiche
sono presentate con dei fenomen
sigmficatn ed hanno le carte in re
gola degh entusiasmi, delle motiva
ziom profonde e radicate per parti
re Tah mercah hanno g in qual
che modo fatto un censimento del
le realta produttive di senizio o fi
nanziane cosiconosciu'e e ridica
te nel propno temtono da poter
anvare senza problemi a dire per
queste zone la dimensione (ntca
del mencato @ garantita 1 soggeth
comwolti faranno dr tutto ¢ sono
prontt a fare di tutto per sostenere

gh sforzi imziah e quindi s1 posso
no aware le fasi miziah v rodag
g0 1l break even lo st raggiungera
col tempo Ma sulla possibilita di
raggiingerlo fa dove banche locah
comunque radkate nel temtono
dove ishituziont local dove unpiese
locah hanno una loro presciza
non esiste veramente Jubbio 1 at
teggramento, qu ndr N cuict si po
i€ 1N questo Momento, proprio per
nspondere dll auspicio fatto  dal
prof Bessone sulla accelerazione di
quest tempr @ quello di chh vuole
scendere veramente nel concreto
partendo day! studi 1ath Natural
mente esiste un problema 1arico
1o 20 ha i un cento senso sprazzato
la Consub ed ha spiazzato not F
chitaro che larnxolo 20 impnme
una accelerazione non ¢ detto che
essa possa necessanamente dare
quei frutti che s1 potevano avere at
traverso un input pis morbido An
ziche essere soggetto passno, 'a
Consob dnenta soggetto atino e
come lale probabiimente deve pro-
porre un modelto di mercato unco
ma sicuramente — dal suo punto di
vista — piu cogente con regole piu
restnttne  pru prudenti di quanto
avrebbe potuto essere con uin pro
Cesso pri spontaneo i cut vane
espenenze di mercatl a seconda

Nizzoli:

la qualita
della spesa
pubblica e
ingessata

delle loro dicive caraitensiiche
avrebbero potito essere spenmen
tate

NIZZOLI. Ho seguito con grande
attenzione ed Lo accettato invito
iy come una occasione mformatt
1a per presentant akune mziatne
che abbtamo in atto

lo sono presidente del Assofir
1 Assoctazione itahiana delle Finan
ze regionah alla quale adens ono
societa dei gruppt In e Eniche ope
rano sul temtono determinando
delle azioni ¢h promozione econo
mica a favore della p.ccolae media
nnpresa 3l nostro messaggio finale
¢ Lattn azione di opportumta per I
piccola e media impresa Devo dire
che ct s1amo postt quest problenu
con largo anticopo avendo com
missonato a1 professon Pedone ¢
Pace uno studio sulle trasformazio
ni del mercato dei capitaliin ltahia
un hbro pubblicato dal Sole 24 Ore
che viene consderato dal sisterna
economico ¢ finanztano un punto
wmportante di nfenmento per cono
scere anche la realtd dei mercat lo
cal Le Finanz.ar e regionah sono
socield per aziont a maggioranza d
capitale sociale della Regione par
tecipata dal sistema credivzio che
opera nella Regione, e dell utenza
ndustiiale Nor quindy stamo
pnma linea sul tema del rapporto

-

con la piccola e media nnpresa e
supratiutto <tamo 'n prima hine a nel
tentare di costruire i opportunita di
svluppo e di consoldamento di
questo sisterna economico che ¢
ha reso visthih a Ine hhinternazionn
It L talia st distingue sui mercatiin
ternazionah per questa strultura
economaa carattenzzata dalla pic
cola e mediaimpresa da qui nasce
| attenzione che no1 abbiamo attor
1o at lena dey mecatieoh' i Y
rguardo Il hibro di Pedone ¢ Pace
mdividua g1 det percorsy possibih
ed 1 partcolare propnio su una
delle consideraziont che faceva 1l
Prof Bessone cioé quest mercat
mohthian  possono  rappresentare
certamente del punti di crescita se
hanno una dimensione regionale
addmttura a Inello interregionale 1!
ruolo delle Finanziane regionali da
questo pun'o di vista quale e” Quel
lo di attnazione di una cultura fi
nanziana di promozione di un si
stema di relaziom sul temtono
Contestualmente a questa attenzio
ne sul teina der mercatt mobihian
stamo  definendo «on Enbarnca
un‘aitra grossa cperazione relatna
alla dismissione i 30 parteapa
ziom che ) capale regionale ha
nei settonindustnah del nostro pae
se \o1 ¢l iroviamo in una situazo
ne che e straosdiminy abblamo
Jna tendenzia'e nduzione del rap-
porto tra Stato e regiom e Stato ed
a1t Jocalt dal punto di vista finan
21ano ed abbiamo un capitale re
gronale che oggi nel nostra paese
mestito1n 300 aziende

La disnussione di queste partect
paziotn e quind il confenmento al
mercato delle quote detenuta dal'e
Fininziane regionah e parlo di par
tecipaziom anche important pen
sate alla Fnul che ha 1l 25 della
Zanussi e funzionale a restituire
una maggiore dispombilita finan
ziana alle regiom Questo e un mo
do concreto per nhinaare 1if tema
del rgionalismo nel nostro paese e
puod essere un pezzo dr ragiona
mento per alcui aspethninnovatne
[ atra grande linea sulla quale 1
sttamo muosendo e il tem del rap
porto tra prccola e media unpre<ae
captale di nschieo, consapevolict e
questo e uno det puntidi debolesza
del s'stema dr relwziom econom
che talano \ questo n
guardo colgo |occasione
per antcipare che siamo
statt selezionati dalla Co
mumta Europea e faremo a
Milano sul tema «nnova
7ione tecnologa innova
zione hnanziana  meran
localt- un Convegno Asso
fral quale hanno gia ade
nto Credit Lionnase Sige ed Inn
(10 teshmonta del sistema dh rela
ziom che stamo attvando per la
piccola e medn impresa yYahana
con aree di dia'ogo europee Spa
gna krencia Germama ed Inghil
terra i tema der mercat finanzian
locah Grande interesse e grande
dispobilitd quindt a promuovere
sul temtono delle aziom di anima
zione culturale {er fasonre 1 con
tat con 1l sistema finanziano pero
debbo agguungere che non siamo
del tutto comanti che la somma des
localismi possa rappresentare un
punto di forza su un tema coine
questo La scala sulla quale biso
gnerehbe operare ¢ quelia regiona
le cid anche in considerazione del
fatto che tutta la filosofia di mter
vento dellh pohitca comummtana ¢
dimensionata regionalmente Deb
be dire che ¢ & una grande atten
zione della Comunta attomo al
rapporto tra piccola media impresa
e capitale di nschio e quindi verso
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la creazione dyquestimerc at nobi
lian Per piartte nostra <1 stiino
mumendo su due terent tl pnmo ¢
quello det rapporto trd preol me
dta impresa e capitalt dr nscho €1
mercat motuhan local possono es
SEre uno sfrumeddo mmportante 1l
secondo é quello legato alle nuove
forme di finanziameato dedle gran
di infrastrutture economche nel
nostro paese La qualta della spesa
pubblica omal e 1ngessata abbny
mo costitur'o con la Ber | lta'stat ¢
con 1l Medio Credito Centra'e un
istituto per 11 nuova finanza i tam
torio che ha come compracentra
le quel'o dundniduare 13 possibih
ta dicomolgere |l sist¢ma finanzia
no del nostro pacse i gtatdon.e
stiment infrastrutiurali 1vestinren
ti legati ad un dscoro di desaita
generale nispetto al quale it av
verte dei punti di grande debolesza
nspetto allo scenanu ewopee nu
nferisco a parchi scientifico tecno
logict (uno der temi strategict per la
piccola e media impresa) arBi (1
business mnovaton centery arpar
chid affan e - per ultimo - a questa
rete finanziana minore Qiesh pun
tt di eccellenza <aranno quelh di
dialogo col sistema Furopy il site
m1 ltalta dovia essere presente a
questo appuntamento costruend »
per quanto possible dei «sistermi dy

Sisi:

meglio creare

un mercato a
favore di imprese
e risparmiatori

relaziones altnmenti ancora una
solta 1 locahsmi spanti non rappre
sente ranno puntt di forza del nostro
sitema ma puntt div debolezza
Vorret concludere con un nfen
mento cnehano In bimia @ wia
lattenzione per 1ammazione i
una borsa loca'e ma ron dunenti
ctnamo che sta anche partendo 1t
Poster che e i polo tecnologico del
P bmiha Romagna of quale parteci
pano Confindustn : In Sistema
bancano sistema unnersitano
Queste due mmziative testtnoniano
una progettualitd che < dovrebbe
consentire di affrontare il temna del
la provaidta finapstana per le pieco
le ineche imprese superando 1a tra
dizionale impostazione del fabhi
sogino e della sottocapitalizzazione
Esite anche questo aspetto ma
non dimentichiamo come queste
azion diammazione finnznn s
termton possono anche essere st
mentl operativ per dare nuove n
sposte al problema di rapport: tra
precota medinimpresa e capitale di
nschio

SISI. Vorrea dare un tagho op rah
vo al diworso Concordo con 1l
prof Pivato quanto parla di aree
che pon devono esscre indnuduate
a Ivello di provincia © di regone
ma s1 definiw ono per unt coaceno
dibusiness dners Atche perchénl

portare sy un mercato k
de interessate exclisn
uit solo busmess ne'ca
tnazione fecnd 1on
quellarea  potrebbe o
unmedistamente la i
merceto focale Ho sent
cere chel prof Bessor
mci tel erganodicontn
larti olo 20 delly lcage
91 ha delegato la res
della creazione der me
Abbamo notato quan
anwkmatt ad azinde

portarle in Borsa traot
pubblca verdita unac
dwvuta propno all infim
dicanta da forure Ques
Diauared’e Sty quest
nrct da buttere sollcat
Be ssome vorrer esanun
punto divisty del merc
nspartmtore Infath so
che i miercato regge <e

holontrdifarto na e
1l nsprmio che vorra ce
chisul quel mercato O
que far precedere la o
mernato ed hoseatito ¢
vorando g m questo
censint ento h un certo
aziende pronte per ess¢
(10 per garantire uno «
bastanza ampw altnm
mo la fine del fimoso t
10 0 del mercato nstret
10 «ocreta quotate 25 ¢
e pertanto vede precent
privata solo per b 23

ron solo in‘eso come

zione borsistic s ma a
volume di scambi (e
¢ rantire fa disponbalit
bante di market mak
chilb st per frre i merca
SistOno un mercato ed
renza sene chi acqinst
anche chnvende thvene
nitraccnre nel grippo

dela societa 1l comp
essere i mspuin o Cu
consentire al nsparmiat
dahzzare il suo imestin
che st crer una grossa
preszr by non dio
debba essere stato m
strare stabilita i funzsic
mat da ed aliofferta +
funsione all andamentc
da 'l an trolo ¢ trattate
requistt Q1 sranno  cr
petenzity per andir
qll()[ rdi FiSP IO VErS
locale s1ano realt Sono
te comanto noltre che o
Iy banche daffan dec
cred to e dn parte delle
facr'e dinzzare Hinves
una sk ta daluiconn
I nspanmiatore che s

mercato dei ttoh azio

untitolo ol altrosu una

del suo intermedinno b
per quello che legge
una reafta locale potrel
vicinare gente che oggi
g 1dalmercato azionan
le vantagy o” il vantagg:
stitere i portare a cas
men*o ttlo somn «+to pr
Tarenda che st fa quot
bilta di accedere al fin

a Lostt notavolmente §
quell che sostemebbe o
nanzamento bancano

lo amedio termine tram
speaizhzzat Concordo
\zzolquandodiceva 1
mo solo pensare a port
cato asziende sottocap
it bisogna fomire nsor
prtahzzarle per far cres
«ato oceonre quotare

che hanno vogha di «r
<ono g1a sufficientemen
/te ma it cul gruppo

non ¢ 1n grado di contus
wurarne la crescita co
SPAiO. € nen ¢ nep
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